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第二部分（续） 
 

三. 破产程序启动时的资产处理 
 

E. 撤销程序 
 

1. 导言 
 
151. [124]  破产程序（清算和重组）可能在债务人首次意识到此种后果不可避免后，
经过很长时间才开始。在此间隔期内，债务人可以有许多机会设法背着债权人隐匿资

产，产生人为的债务，向亲友作出捐赠，或向某些债权人付款而将其他债权人排除在

外，债权人也有许多机会主动采取战略行动以使自己处于优势地位。从最终的破产程

序的角度看，此类活动的结果不利于一般的无担保债权人，他们不是此类行动的当事

方而且得不到担保权的保护，因而此类活动也会损害处境类似的债权人平等待遇的目

标。 

152. [131]  本节中使用“交易”一词是为了统称处分资产或产生义务时可能采用的广
泛的一系列法律行为，其中包括转让、给付、担保、保证、借贷或注销。 

153. [125]  许多破产法都包括了可追溯既往的规定，这些规定旨在推翻破产债务人过
去作为当事一方参加的交易或涉及在债务人的财产中具有某种效力的以往交易。其中

包括减少了债务人净值的那些交易（例如，通过赠予其资产或以低于公平商业价值的

价格转让或出售资产），或结果是扰乱了同类债权人之间平等分配原则的那些交易（例

如，通过向无担保的债权人偿付债务，或向当其他无担保的债权人尚未得到偿付和担

保时本来也属无担保的债权人给予担保）。许多非破产法律也论及对破产范围之外的

债权人有害的此类交易，但这些法律在破产情形中可能也具有相关性。在某些情况下，

破产代表除了采用破产法的规定之外还能采用这些非破产法律。 

154.[133]   在破产时交易之所以一般可予撤销，其中的若干原因包括：防止欺诈（例
如，为了债务人以后的利益隐匿资产或为了使债务人实体的高级职员、股东或董事获

益而进行的交易）；坚持一般行使债权人的权利；防止偏袒，即防止债务人希望使某

些债权人得利而牺牲其他债权人的利益，以确保所有债权人得到公平待遇；防止赶在

实行破产程序监督之前造成企业实体的价值突然损失；以及在某些国家建立一个鼓励
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在法院外解决的框架——债权人将会知道资产在最后时刻的交易或扣押可被宣告无

效，因此将更可能与债务人合作，以便在法院不介入的情况下达成可行的解决方案。 

155.[125]   撤销权的主要目标是维护破产企业不动产的完整及确保债权人按照既定的
偿付优先顺序获得破产债务人资产的公正分配。虽然有这一目标，但也不应忘记，可

能受此撤销权取消的许多交易如果发生在破产背景之外则是完全正常和可接受的，但

这些交易在其发生的时间接近破产程序的启动时刻时会产生嫌疑。撤销权的用意不是

要取代或另外影响可在一般民法或商法下提供的保护债权人利益的手段。 

156.[126]   人们对撤销权规则作了许多讨论，主要是针对其在实践中的有效性和例如
为确定相关时间段和应包括在内的交易的所属性质而需要的那些多少带有任意性的规

则。不过，撤销权规定可能对破产法至关重要，不仅是因为其所依据的政策是妥当的，

还因为这些规定的结果可一般为债权人追回资产或其价值，并且因为这种性质的规定

有助于建立一套公正的商业行为守则，成为商业实体的适当管理标准的一部分。 

157.[127]   如同破产法的一些核心规定一样，在拟定撤销权的规定时，需要在竞合的
社会利益之间求得平衡，例如在为所有债权人的利益使破产财产价值最大化的强权必

要性和合同可预见性和确定性的可能削弱之间求得平衡。甚至在破产法采用广泛意义

上的撤销权的情况下，这些权力的行使也可能须遵守有助于提供商业确定性和可预测

性的明确标准。 
 

2. 撤销标准 
 
158.[128]  各国破产法之中，为撤销权诉讼建立标准的办法在具体标准及其在每一破
产法中如何组合等方面有很大的差异。 

159.[128]  一种办法强调依靠普遍化的客观标准来确定交易是否可撤销。问题将是，
例如，交易是否在申请启动破产程序之前或破产程序启动前的一段规定的时期（常常

称作“嫌疑期”）内发生的，或交易是否有证据显示法律所规定的某些任何一般特征

（例如，为转让的资产或承担的债务（无论债务或债务关系是否到期）或交易当事各

方之间的相互关系提供适当的价值）。虽然普遍化的标准适用起来可能简单，但如果

单单依靠这些标准，也可能造成任意性的结果。例如，可使规定时期内进行的合法和

有益的交易作废，而这段时期外进行的欺诈交易或特惠交易则受到保护。 

160.[129]  另一种做法强调按具体案件具体对待的主观标准，例如，是否有证据表明
有意背着债权人隐匿资产，在进行交易时债务人是否已经停止偿付或因此项交易而变

得无法偿付，该项交易对某些债权人是否不公平，以及对方是否知道债务人已停止偿

付。这种按具体情况处理的方法可能需要较为详细地考虑交易当事各方的意图和债务

人的财务状况等其他因素以及什么构成债务人和特定债权人之间正常的业务过程。 

161. 很少有破产法是仅依赖主观标准作为撤销权规定的依据，这些法律一般都连带考
虑肯定发生过交易的时间段。[129]在有些国家，严重依赖主观标准造成了许多诉讼案
和对破产财产的大量费用。为了避免这些费用，有些法律采取了短嫌疑期（例如 3至 4
个月）这种严格的客观做法，在某些情况下，在采用这种短嫌疑期时还同时实行一项

任意规则，即在该时期内发生的所有交易都有嫌疑，除非交易的当事方之间在大致同

一个时间相互交换了价值。一些破产法将这些不同的做法结合起来用于处理不同类型

的交易。例如对特惠交易和压价贱卖交易可参照客观标准来加以界定，对旨在挫败或

掣肘债权人的交易则将参照更为主观性的涉及意图的要素来加以界定。例如，某一采

取客观和主观要素相结合做法的破产法规定，诸如礼品、现有债务的担保和非正常付
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款（不是以通常支付方式或是在到期前支付的款项）如果是在程序启动前的三个月之

内发生的即可予以撤销。其他交易在下述情形下可以撤销：债务人已经停止付款、交

易对某一组债权人是不公平或不妥当的、以及对方知道债务人在交易发生时已经停止

了付款。 
 

3. 可撤销的交易的类型 
 
162.[132]   虽然有各种界定，但有三种大致常见类型的可撤销交易，可在大多数法律
制度中找到，并被用作本指南中的讨论基础。这些交易是：旨在挫败、阻止或拖延债

权人以使其无法追收债款的交易（通常指欺诈性交易）、压价贱卖交易和与某些债权

人进行的可视作特惠的交易。根据交易的具体情况，有些交易可能具有其中一个以上

不同类别的特点。例如，就看上去特惠的交易而言，当交易的目的是使债权人或潜在

债权人得不到资产或在其他方面妨碍该债权人的利益时，以及如果交易是债务人因陷

于财务困境而无法在债务到期时偿付债务时或是在给债务人留下的资产不足以进行经

营的情况下发生的，那么，这种看上去特惠的交易则更可能具有旨在挫败、阻止或拖

延债权人的交易的特点。同样，压价贱卖交易当其涉及债权人时也可能是特惠的，但

是当涉及第三方时，则可能并非如此，而如果明显有阻止、挫败或拖延债权人的意图，

则应被归入第一类交易的范围。鉴于这些理由，破产法最好指明对撤销交易至关重要

的特殊特点，而不是依赖“欺诈性”或“特惠性”等含义广泛的标签。 
 

(a) 旨在挫败、阻止或拖延债权人的交易 
 
163.[134]   这些类型的交易涉及债务人背着债权人进行交易，将资产转让给第三方，
意在有利于某些债权人，第三方一般知道或在某些情况下应会知道这一意图。因为需

要证明债务人的意图，所以一般不能以一段固定的交易发生期的客观检验标准而自动

宣告这些交易无效。这种意图很少是由直接证据证明的，而是通过确定这些类型的转

让期间存在的共同情形来证明的。虽然这些情形在各法域之间是不同的，但有一些共

同的指标，其中包括： 

㈠  交易或债务的当事各方之间的关系，其中直接对某一相关人或通过第三
方对相关人进行转让或产生债务； 

㈡  为该转让或债务收取的价值缺少或不足； 

㈢  债务人在进行转让或承担债务前后的财务状况，特别是债务人在其已经
无法偿债或在进行了转让或造成了债务之后不久即无法偿付款项时的财务

状况； 

㈣  存在有开始出现财务困难或受到债权人诉讼威胁后转让债务人的某些
或几乎所有资产的交易模式或系列； 

㈤  调查中的事件和交易的一般顺序，例如转让是在承担了巨额债务之后不
久发生的这类事件和交易； 

㈥  转让或债务被债务人所掩盖，尤其是转让不是在通常经营过程中进行的
或涉及虚拟当事人的情况下所作的掩盖；或 

㈦  债务人潜逃。 

164. 有些法律也指明可以推定意图的情形或指明可认为确有某种意图或欺诈的那些交
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易，例如涉及相关人的交易发生在程序启动前的一段特定期间（下文作进一步的讨论）。

根据其他法律，如果债务人本会并因此而本应认识到某项交易的后果（如果并非意图）

会对债权人不利，而且受益人本会并因此而本应认识到债务人的行为可能产生这种后

果，即可宣布该项交易无效。有些法律还规定，某些转让，例如土地转让，如果是善

意地获取好价钱而且受益人并未注意到或未意识到有任何欺诈的意图，则可在此交易

类别下免于撤销。 

165.[134]   作为一种实际办法，为了证明意图，如果债务人无法解释从资产中抽取价
值的某项交易的商业目的，那么便有可能表明该项交易属于这一类别。在制定破产法

时，如上所述，似宜考虑到，此类交易按破产法规定可能是可撤销的，而按非破产法

的规定则往往是完全有效的。 
 

(b) 压价贱卖的交易 
 
166.[135]   许多破产法都规定，如果向第三方处分资产或造成债务后，债务人仅收到
了名义上微不足道的价值（例如一项礼物），或比所处分的资产或承付的债务额的真

实价值或市价低得多的价值，而且交易是发生在一个特定日期前的一段规定时期（嫌

疑期）内，那么这种交易便一般是须加以撤销的。有些法律还要求有关于债务人在该

项交易发生时已经停止偿付或因该项交易而变得无法偿付的认定。这些交易既包括与

债权人的交易，也包括与第三方的交易。有些破产法规定，如果某些条件得到满足，

例如，受益人以善意行事、交易的目的是继续进行债务人的业务、有合理理由认为交

易有益于债务人的正常经营而且停止偿付是其中的一项相关要求、债务人的资产在交

易时超过了其承付债务额，这些类型的交易则不会被撤销。 
 

(c) 特惠交易 
 
167.[136]   在下列情况下特惠交易可以取消：㈠在申请启动破产程序之前一段特定但
通常较短的时期（嫌疑期）内发生的交易，㈡该交易因预先存在的债务而涉及向某一

债权人进行的转让，以及㈢由于该项交易的结果，债权人从债务人资产获得的偿付比

例高于相同等级或类别的债权人（换句话说即属特惠交易）。许多破产法还要求交易

发生时债务人应是已经停止偿付或接近处于无法偿债的境地。之所以将这些类型的交

易包括在撤销权规定范围内，其理由是当这些交易的发生在时间上非常接近程序的启

动时，便很可能存在着一种破产状态，而且这些交易违背了债权人平等待遇的关键目

标。 

168.[137]   特惠交易的例子可包括：偿付或抵销尚未到期债务；实施债务人没有义务
实施的行为；为现有债务提供担保；以钱款以外的非正常支付方式偿付到期债务；偿

付与债务人的资产相比数额相当可观的债务；针对债权人的极端压力（例如诉讼或扣

押）而偿付债务。抵销本身并非必须撤销，但如果发生在提出启动破产程序的申请前

一段短时期内，而且其结果是改变当事方之间的债务平衡从而形成了特惠的，或如果

涉及债权人之间的债权转移或转让以促成进行抵销的，则可被认为是有损害的。如果

抵销是在非正常情形下发生的，例如抵销交易的当事方之间没有合同，那么也可能须

加以撤销。 

169.[138]   对于特惠交易的指控可提出抗辩，一种抗辩也许是表明交易虽然含有特惠
成份，但实际上符合正常的商业惯例，特别是符合交易的当事方之间正常的业务往来。

例如，在收到定期交付和付款的货物时所作的付款即不一定是特惠的，即使是在距离
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破产程序的启动相接近的时间内作出，而对一笔长久过期的债务的付款则可能是特惠

的。这种做法鼓励货物和服务的供应商继续与可能有财务问题但却仍然有潜在生存能

力的债务人做生意。根据破产法可提出的其他抗辩包括：受益人在交易之后将信贷展

延至包括债务人而该信贷尚未支付（抗辩限于新贷款的数额）；受益人可表明其不知

道会形成特惠；受益人不知道或本不会知道债务人已总的停止了偿付；或在停止偿付

是一项所要求的要素情况下，债务人在交易进行时的资产超过了其债务额。 
 

(d) 担保权益 
 
170.[139]   有些法律允许对债权人提供担保，按此种法律规定为有效的担保权益应被
破产法一般视为有效，但这类担保权益也可能会以任何其他交易都有可能被视为欺诈

性、特惠或压价贱卖的交易而被质疑和撤销这种同样的理由而可能在破产程序中被撤

销。例如，在程序启动前不久提供的担保权益虽然本来是有效的，但却可能被发现是

不公正的，使某个债权人得利而损害其他债权人的利益。根据过去的考虑为担保以前

的债务而提供担保权益（某些法律制度允许，某些法律制度不允许），也可能因为不

公正地给予某个特定债权人特惠而无效。如果某一担保不足的债权人在嫌疑期内获得

全额偿付，该有担保债权人则可被视为得到特惠（至少部分特惠）。根据有关的担保

交易法，同样的考虑也适用于尚未实现的担保权益，而根据有些法律，不适用于在程

序启动前的一段短时期内予以实现的担保权益。 
 

(e) 相关人的交易 
 
171.[146]   如上所述，与撤销某些交易有关的一项标准是债务人与对方之间的相互关
系如何。如果须撤销的各类型交易涉及相关人员（也可称为关系人或圈内人），破产

法往往规定较严格的规则，特别是关于嫌疑期长短和对相关人任何求偿权的处理规则

（见第二部分第六章 A节）。[130]实行较为严格制度的理由可能是，这些当事方获得
特惠的可能性较大，而且往往最早知道债务人事实上什么时候发生财务困难。 

172. 相关人一般被界定为与债务人有着各种层次的关系。大多数法域将那些与债务人
有着某种形式的业务或家庭关系的人视为相关人。法律上采取的做法一般是，但并不

完全是作出明确规定。对于那些与债务人有着某种形式的业务关系的人，狭义的界定

侧重于债务人的董事和管理层，而较宽广的定义则可能延伸至不仅包括对债务人具有

有效控制权的人，而且还可能包括债务人的全部雇员和与债务人有业务关系的任何人

员的债务担保人。同样，家庭关系可界定为包括血亲关系或婚姻关系上的亲属，在某

些法律中甚至包括与债务人生活在同一住所的人员以及以债务人或与债务人有关系的

人员作为受益人的任何信托财产的受托人。与债务人有业务关系的人员的亲属一般也

被视为相关人。许多法域中的一个重要组成部分是，把以往与债务人有过某种规定的

关系或今后可能会有某种规定的关系的人包括在内。 
 

(f) 无效或可撤销的交易 
 

173.[147]   如果一项交易属于这些须撤销的交易类别中的任何一种，则根据对每一类
别的交易所采用的检验方法，破产法要么使之自动失效，要么规定可予撤销。例如，

那些仅提及在某些固定时期内发生的交易但并不包括任何主观的标准的法律有时规定

相关的交易将是无效的。但是，即使采取这种做法，破产代表也可能需要启动程序，

向交易的对方追回资产或其同等价值。 
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174.[148]  在规定了交易可予撤销的那些法律中，将要求由破产代表决定撤销交易是
否对资产有利，其中应考虑到每一类可予撤销的交易的情节，以及在追回所涉资产或

资产价值方面的拖延和可能的诉讼费用。这种自由裁量权一般以破产代表力求使破产

财产价值最大化的义务为根本，破产代表可能须对未能这样做而负责。 
 

4. 可免予撤销的交易 
 
175. 有些破产法规定某些交易可免受撤销规定的约束。这些交易可包括发生在申请启
动与实际启动之间这段时间或启动之后的交易，条件是这些交易属于债务人的一般经

营范围，是诚信的交易，或经过破产代表或法院同意，以及为进一步推动程序的进行

而发生的。似宜排除在撤销范围之外的其他交易包括在重组计划实施过程中发生的交

易，在此过程中重组计划失败，因此程序随后转变为清算。最后，对金融市场的运作

至关重要的某些交易（例如证卷和衍生合同的清仓及净额交易）亦可免予撤销（见第

二部分第三章 F节）。 
 

5. 确定嫌疑期 
 
176.[140]   大多数破产法都明确规定了嫌疑期的期间，同时提及拟撤销的特定类型交
易并指明据以回溯计算这一时期的日期。例如，在某一特定事件之前的多少天或月，

这种事件包括提出启动程序申请，破产程序的启动，或法院对债务人以正常方式停止

还债（“停止偿付”）的日期作出裁决。一个相关的问题是，破产法规定的嫌疑期是

否可由法院在适当的情况下加以延长，例如，当交易发生在规定的嫌疑期外，但情形

可疑，具有削减资产的效果。酌情处理的方法在涉及撤销权规定所应涵盖的交易时，

可以有一定程度的灵活性，但也可能导致程序的拖延，不能给债权人一个可预测的或

具有透明度的回答，指明哪些交易可能撤销。如果在破产程序启动前的某段未作规定

的时间内发生的交易可以反悔不作数，并且可由法院酌情处理，那么商业和金融交易

中的安全性便可能减少。由于这些理由，似宜将酌情处理做法限制在欺诈性交易范围，

因为在此范围内商业确定性问题不太令人关切。 

177.[141]   有些破产法对所有类型的可撤销交易统一规定了一个嫌疑期，而有些制度
则根据撤销是否以欺诈性转让或特惠为依据这些因素以及根据例如是否故意损害债权

人及受让人是否为如上文所述的相关人等额外因素规定不同的时限。由于有些交易涉

及故意的不法行为，所以许多破产法并不限定这些类型的交易必须在多长期限内发生

才可撤销。有些破产法规定了一段非常长的限期（例如，一至十年不等），一般以此

计算程序启动之日前的嫌疑期。 

178.[142]   如果特惠或压价贱卖交易所涉及的债权人不是相关人，那么嫌疑期可能相
对较短，也许不超过几个月（例如三至六个月）。但是如果涉及债务人的相关人，则

许多国家都适用较为严格的规则，其中可能包括较长的嫌疑期，（例如期限可以是两

年，但在交易不涉及相关人的情况下则是三至六个月）举证责任转换（见下文 6(d)），
以及放弃关于债务人在进行该项交易时必须已经停止偿付或该项交易的结果导致其无

法偿付的规定。 
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6. 撤销程序的启动 
 

(a) 可启动程序的当事人 
 
179. 要撤销某一特定交易一般需要申请法院宣布该项交易无效。一些破产法规定，应
由破产代表来撤销具体指明的交易，虽然有些法律也赋予法院这种权力，并在某些情

况下，还赋予债权人委员会这种权力。在作出启动第（174）段所述的这一程序的决定
时，需要权衡一些不同的考虑因素，这取决于撤销是为了使破产财产获益还是就某一

债权人而言为了使该债权人获益。
1
相关的考虑一般涉及费用和可能的利益；如果为了

使资产回归破产业主而采取的行动，这些考虑将包括：撤销交易是否会使该企业获益，

该企业的可能花费，为该企业追回价值的可能性，追回过程的可能拖延，以及为撤销

某一特定交易而提出必要证据方面的困难。 

180.[149]   有些法律规定，破产代表有权启动撤销程序，并有权根据上文所述考虑因
素的权衡，（即出于过失或欺诈以外的理由或无合理的理由

2
），决定不启动程序撤销

某些交易，在此情况下，破产法对这些程序的进行和经费提供采取不同的做法。当破

产财产的资产不足以提供这些经费时，解决所需经费的方式可能具有特别重要的意义。

关于进行这些程序，一些法律允许债权人或债权人委员会在看上去对破产财产有利时，

要求由破产代表启动撤销程序；或在其他债权人同意的情况下，也允许债权人自己或

债权人委员会启动程序，撤销这些交易。在允许这后一种行动的情况下，有些法律还

规定债权人收回的资产或价值应作为破产财产的组成部分处理；在其他情况下，无论

收回什么都可用以首先满足提起程序的债权人的债权。 
 

(b) 为撤销程序提供经费 
 
181.[150]  关于提供经费的可能方式，有些国家向破产代表提供公款用以启动撤销程
序。而在有些国家，这些程序的经费则是从破产财产中拨出的。采取后一种做法可能

在以下情况下是适当的：存在着足够的经费，但在某些情形中，这样做有可能影响到

追回某些特定的资产，这些资产已从破产财产中转移出去，其特别意图是使破产财产

的资产减少，而通过撤销程序追回资产时所需的经费正是从这些资产中拨付的。有些

破产法允许破产代表通过有偿转让而将启动程序的能力交给第三方，或与放款人联系

预付经费，以这些经费来启动撤销程序。作为对采用后面几种机制的支持，拥有公共

资源可作为这种经费的国家之间有着明显的重大差别，在从破产财产中无法为撤销程

序提供经费的情况下，这些备选方法在适当的情形下可提供一种有效的手段，恢复破

产财产的价值。 
 

(c) 启动的时限 
 
182. 有些破产法确定了应启动撤销程序的具体时限，而另有一些破产法则对这一问题
保持沉默。例如，那些的确指明了时限的法律规定，应在申请启动之日之后的一段规

                                                        
1  有些法律规定，债权人有权对债务人的个别交易提出争议，而且他们本人可由于程序取得成功

而获益。有些法律还规定，只有所负债务发生在有争议的交易之前的债权人才可启动这种程序。

其他一些法律则在破产程序已启动时将提起撤销程序的权利限于破产代表。 

2  见关于破产代表的权利和义务的第四章 B节。 
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定期间（例如三个月或 12个月）内或不晚于破产代表能够评估和处理求偿权之后一段
固定期间（例如六个月）启动程序。如果某一破产法要确立具体时限，而不是依赖根

据普通法适用的时限，似宜采取一种将不同时限结合的做法，例如将启动后的一段固

定期间和破产代表发现了某一特定交易之后的一段期间结合起来。这样一种办法可提

供某种灵活性，足以用于处理瞒着破产代表并且只是在启动后的固定期间结束后才发

现的那些交易。 
 

(d) 证据问题 
 
183.[151]  破产法采用不同的做法来确定撤销行动的要素。在有些法律中，规定债务
人有责任证明交易不属于任何类别的可撤销交易。 

184.[151]  有些破产法规定，要求由破产代表，或由经允许可对交易提出质疑的其他
人，例如债权人，证明存在着需采取撤销行动的每个要素。如果这些要素包括意图，

在比如说破产代表难以通过外观迹象、客观表象或其他情节证据确立债务人诈骗债权

人的实际意图时，有些法律允许举证责任转换到对方。法律可推定，交易是为了损害

债权人而进行的，因此须由对方提出相反的证明。 

185. 另一种做法是规定，如果某些类型的交易是在例如申请启动之前的一段规定期间
内或启动前的数年内进行的，则可认定或推定存在着必要的意图或恶意。例如这些类

型的交易可包括与相关人的交易、偿还未到期债务、以及支付无偿的或有偿的交易。

略有变动的某一种做法规定，交易如果是在一段较短的规定期间内发生的而且有赋予

优惠的效果，则可认为该项交易须予撤销。 

186. 在对停止偿付知情是撤销的必备要素情况下，有些破产法推定，债权人知道，债
务人如果与该债权人进行某些交易会使其陷入财务困境，这些交易包括偿还未到期债

务或以非正常方式偿付，或交易发生在申请启动前或启动前的一段短时期内。 

187. 还有一种做法是规定，如果某一特定类型交易是在一段规定的期间内发生的而且
具有给予优惠的效果，则会对给予特惠的意图提出可予反驳的推定。除非该债权人能

反驳这一推定，否则，交易须予撤销，而且破产代表可追回涉及该项交易的资产或获

得对所涉资产的价值的裁决。 
 

7. 被撤销交易的对方的责任 
 
188.[143]  如果某一项交易被撤销，就会有一个撤销的效力问题。在大多数破产法中，
撤销某一项交易的结果一般是该项交易将被取消，并要求对方归还已获得的资产或以

现金向破产财产支付该项交易的价值。有些破产法规定，破产代表可获得对所涉财产

价值的裁决。有些破产法还规定，对方如果已将资产或价值归还给了破产财产，仍可

作为破产中的无担保债权人在已归还资产的范围内提出求偿请求。在对方不向破产财

产交出资产或归还价值的情况下，现有的大多数补救措施一般是由非破产法规定的，

但有些破产法规定，对方提出的求偿请求（涉及可撤销交易的数额之外所欠数额）在

破产时不予承认。 
 

8. 申请后和启动后合同 
 
189. 如上所述（第二部分第三章 B.6 节），有些破产法涉及在程序的申请和启动之间
及启动之后订立的合同和实施的交易，对破产法不许可的或未经法院、破产代表或债
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权人作出所要求的批准的那些交易或合同作出了可予撤销的规定。有些法律指明了这

些可予撤销的交易的类型，其中包括履行启动前产生的义务、偿付申请前债务、给破

产财产的资产设定担保以及处分作为破产财产的一部分的任何权利和资产。其他法律

规定，债务人在这些时候进行的任何未经许可的交易都须予以撤销，除非对方可以证

明该交易并不妨碍债权人的权利。 
 

建议 
 
立法条文的目的 
 
关于撤销权的条文的目的是： 

(a) [重构][重建]维护破产财产的完整性并确保债权人的[公平][公正]待遇； 

(b) 确立明确的规则，列出在何种情形下在破产程序启动前[发生的][或[申请]启动
后发生的未经许可的]与债务人或债务人的财产有关的某些交易可视为是损害性
的并因此可予以撤销，为第三方提供确定性；] 

(c) 使破产代表程序的启动能够采取程序撤销这些交易； 

(d) 便于向已撤销交易所涉人员追回资金或资产。 
 

立法条文的内容 
 
(69)[(56)]  破产法应载列可回溯适用的有关条文，旨在推翻债务人为当事一方[或与债
务人的财产有关]，并具有减少债务人净值或违反债权人[公平][公正]待遇原则作用的以
往交易

3[或[申请]启动后发生的未经许可的交易]。 
 
可撤销的交易 
 
(70)[(57)]   破产法应规定下列类型的交易可予撤销破产代表可启动法院程序以宣告
下列种类交易无效： 

(a) 通过在交易的目的是使债权人或潜在债权人得不到资产或在其他方面损害该
债权人的利益情况下以及在第三方知道债务人的意图的情况下，把资产转让给任

何知道意图的第三方来企图挫败、拖延或阻碍债权人回收债权能力的交易（欺诈

性交易）； 

(b) 在债务人[破产][已停止偿付]时为换取名义价值或低于等值的价值债务人转
让财产利益或履行义务的交易，或因此使债务人[破产][无法偿付]的交易（价格过
低的交易）；以及 

(c) 涉及债权人在债务人已停止偿付[破产]时从债务人资产中取得的份额超过其
应得比例（优惠交易）的交易。  
 

 

                                                        
3  [131]  本节使用“交易”一词是为了统称处分资产时或发生义务时可能采用的一系列法律行为，

其中包括转让、给付、担保、保证、借贷或让予。 
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担保权益 
 
(71)    破产法应规定，虽然有些法律允许给债权人担保，具有效力的担保权益在破产
法范围内一般仍具有效力，但这些担保权益也会由于与其他交易相同的原因而被撤销。 

 
关联人员交易 
 
(72)[(61)]  对于建议(70)所指类型的涉及相关人的交易破产法应规定，破产代表可启动
法院程序以宣告涉及关联人员的低于实际价值的交易和优惠交易无效。 

(a) 这些交易可予撤销； 

(b) 这些交易的嫌疑期可能比与非相关人进行的交易的嫌疑期长；以及 

(c) 可能存在着有利于破产财产的举证责任推定或转换。 

(73) 破产法应为了建议(72)的目的具体界定被视为与债务人有充分关联的人员的类别。 

(62) 破产法应明确规定建议(61)中所指各类交易的嫌疑期，这种期限一般要比适用于不
涉及关联人员的低于实际价值的交易和优惠交易的时间期限长。 
 
免于采取撤销行动的交易 
 
(74) 破产法应规定可免于撤销的交易。这些交易可包括破产程序启动前在正常经营过
程中进行的交易、在随后转换为清算的重组程序过程中进行的交易以及某些金融市场

交易。 
 
确定嫌疑期 
 
(75)[(58)]  如果带有建议(70)中所述特点的某一项交易是在[申请]启动破产程序[之
前][追溯从该时起算]的一段规定期间（嫌疑期）内发生的，破产法则应规定该项交易
可予撤销。破产法可为各类交易规定不同的嫌疑期，但一般而言，建议(70)(a)中所指
交易和涉及相关人的交易（建议(72)）的嫌疑期应比其他类型的交易和不涉及相关人的
交易的嫌疑期长。 
 
撤销程序的启动 
 
(76)  破产法应规定破产代表[以及……]可启动撤销程序。4 
 
启动撤销程序的时限 
 
(77)[(59)]  在破产程序启动之后，可由破产法或适用的程序法限定对破产代表知晓的
交易启动撤销程序的期限。 
 
 

                                                        
4  与撤销有关的问题也可能会在破产代表以外人员启动的程序中出现，在此种程序中，破产代表

通过对强制执行进行抗辩提出撤销要求。 
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为撤销程序提供经费 
 
(78)[(64)]  破产法可提供备选办法以处理以下情形：为撤销程序提供经费问题，因为
破产代表根据其评估认为诉讼交易不太可能被撤销或者会给破产财产增加[不合理
的][过多的]费用，因而不争取撤销某些特定交易。这些办法可包括：允许个别债权人
或债权人委员会提出撤销要求并(a)允许债权人从任何追回款项中留取一定金额以偿付
其债权，(b)在撤销程序成功后从破产财产中支付撤销程序费用，或者(c)改变提出撤销
要求的债权人受偿的优先次序。 
 
证据问题 
 
(79)[(60)]  破产法应规定为撤销某一特定交易而应证明的要素以及对撤销要求的可能
抗辩。 
(80)[(63)]   破产法可规定，特别证据推定适用于对撤销在规定的期间内发生的涉及某
些明确提及的人员[例如关联人员]或各类人员提起撤销权诉讼的案件的某些交易。 
 
对方对撤销的交易负有的责任 
 
(81)   破产法应规定，被撤销的某一项交易的对方必须把被撤销的交易所产生的一切
物质收益归还给破产财产。如果对方拒绝归还这些收益，破产法则可规定对方不得在

破产程序中提出求偿权。 
 
审查关于撤销权的决定 
 
(65) 破产法应允许有关当事人请求对破产代表就撤销权采取的决定进行司法审查。进

行这种审查的理由可包括：[…]： 
 

F. 抵销、净额结算和金融合同 
 

1. 一般抵销权 
 
190.[116]  在制定破产法的时候，所出现的一个重要问题是在申请启动程序时，如果
某个债权人同时也是破产财产的债务人，那么对这样的债权人应作如何处理。如果适

用处境相类似的债权人平等待遇的基本原则，那么结果将较为直截了当：破产代表将

能够获得债权人所欠的全部数额，债权人的求偿权在清算破产财产或重组时将能够得

到满足。但是，另一种方法则是在这种情形下允许债权人在程序启动之后对破产财产

行使抵销权，其结果将是，视债权人对破产财产所欠的多少而定，债权人的求偿要求

得到充分满足。因此主要结果是，实行抵销的债权人实质上是“有担保的”，因为债

务人的交叉债权可通过抵销该债权人的债权而得到偿付或解除。直到破产之前抵销并

不重要，因为如果对方总是能够支付，就没有任何抵销的必要。 

119. 鉴于债权在现代经济中是财产的一种主要形式以及鉴于债权人也往往是同一对方
的债务人，因此抵销法对于企业和金融市场非常重要（见下文）。抵销普遍见于商务

交易，因为只要同样一些当事方之间存在着一系列合同，就有使用抵销的可能性。这

也延伸至适用相互贸易交易。 

192.[119]  国际上对破产中的抵销所持的立场各种各样。有些国家限制在有偿付能力
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的各方之间实行抵销，但规定在破产时必须实行；其他一些国家的立场则相反，允许

在有偿付能力的债务人之间实行抵销，但禁止在破产时实行。 

193.[117]  为什么在破产法中包括抵销权可能是适当的，这有若干原因。首先是公正
的原因：尽管债权人之间的平等待遇至关重要，但如果债务人拒绝偿付债权人，而同

时又坚持要求该债权人偿付，这样做可被认为是不公正的。另外，由于合同的对方许

多是银行，所以抵销对银行系统特别有利，而且因为银行在设立贷款方面的重要作用，

因此这样做被认为对经济具有普遍的利益。由于银行的核心职能（借贷和吸纳存款），

所以已向破产的债务人借贷的银行常常发现它们还以存款的形式欠有对债务人的债

务。程序启动后的抵销权将是银行可以把其尚未得到偿付的债权与债务人的存款相抵

销，即使这些对应的债权尚未到期而应该支付。抵销可使债权人避免因债务人的破产

而造成的困难，从而有助于避免连串的破产效应，以及降低风险和交易成本，继而降

低信贷的成本。抵销还可避免循环支付及有关费用。 

194.[118]  虽然允许抵销有不少好处，但也可能需要与反对抵销权的一些理由相权衡。
破产抵销违背了按同样比例的原则，因为实行抵销的债权人得到全额偿付，却不会象

公布的担保权益那样使人普遍意识到存在着对等的债权。抵销可能耗尽债务人的资产，

特别是当债务人无法使用其银行帐户或支取其银行帐户中的现金时，可能限制重组的

进行。 

195.[120]  抵销权与破产法其他规定在一些重要方面相互关联。例如，债权人通过抵
销而获偿付的债权将可能需要服从撤销权规定（见第三章 E.3(c)节）。如果破产法一般
允许否决终止条款从而允许破产代表继续执行尚未履行的合同，那么只有在否决终止

条款的权利明确允许债权人终止合同和抵销互欠债款的例外时，债权人才将能够对相

互的欠债行使抵销权。在短期金融交易的情况下，这一点特别重要。 
 

2. 金融交易中的净额结算和抵销 
 
196. 抵销除了总的来说在经商中非常重要之外，在金融市场上也很重要。一些常见的
抵销实例包括银行以存款抵销贷款；机构之间在金融市场上，例如在银行间存款市场

上，实行抵销；外汇净额结算、互换货币、期货、证券和回购合同；以及集中支付系

统中的抵销。抵销所涉及的数额往往非常庞大，从而相应地大大减少了承受的风险，

结果减少了信贷成本和威胁到金融体系完整性的连串风险。 

197. 净额结算与抵销的不同之处在于，在一种形式中，净额结算可包括非货币代替品
（例如证券或当当天可交付的商品——净额结算）的抵销，而且两者之所以不同，还

因为净额结算在其更重要的形式中一般涉及某一对方取消与某一破产的债务人之间的

开放性合同，接下来是得失间的任何一种抵销——结清式净额结算。 

198. 国际上对抵销和净额结算的立场较为复杂。少数国家传统上不接受破产抵销，[119]
除非是某些交易和经常帐户的抵销，这些国家目前基本上仍坚持这一立场，虽然其中

有些国家已扩大了其交易抵销的范围，有些则实行了仅适用于特定合同的净额结算立

法。在那些传统上允许破产抵销的国家中，少数国家将重组程序中止下来，不过允许

资金合同例外。有些国家的破产法则没有涉及抵销问题。 
 

3. 金融合同的例外或开辟的例外 
 

199.[121]  破产法是否应列入有关于某些类型短期金融合同的规定，包括关于衍生工
具的协议（例如货币或利率互换交易），将视如何处理合同和抵销权的问题而定。管
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辖这些具体交易的日益标准化的主协定，其中的条款通常载有促成实行清仓式净额结

算的某些规定，这种规定将所有独立的偿付义务总和起来，通常只有在其中一个当事

方发生破产而破产法又含有两个内容时，才具有效力。第一个内容是，在当事一方破

产时，破产法允许终止（或“清仓”了结）协议内的所有未完结的交易；第二，破产

必须允许未破产当事方抵销其对破产当事方的债权。 

200.[122]  许多破产法中并不含有这两项内容。如上文关于合同的处理的讨论中所述，
一些国家允许破产代表选择是否违背合同的终止规定而继续执行合同。关于抵销，许

多国家不允许对程序启动时尚未到期的独立的债款实行抵销。 

201.[123]  没有制定关于终止和抵销的一般规则的许多国家还是开辟了对适用的破产
规则的例外，专门允许对预定合格的金融合同，包括担保权益、回购协议和证券权益

实行“清仓式净额结算”。实行这些例外的理由是这些交易在全球金融市场上的重要

性日益增加，需要保持市场安全，以及如果没有关于一方破产时可以进行净额结算的

确定性，那么达成这类交易的机会将会受到限制。虽然具有上述这些重要优点，但应

该认识到，这类“开辟的例外”使法律复杂化，造成某些类别的债权人享有优惠待遇

的结果。 

202. 除了上文讨论的例外之外，金融合同可能还需要有下列方面的例外：中止的适用
（在第三章 B.3 节中提及）、撤销权规定的运用（在第三章 D.6 节中提及）、破产代
表继续执行及拒绝执行债务人和其对方尚未充分履行其各自义务的合同的权力（在第

三章 E.4节中提及）。[注：工作组似宜考虑这些例外的范围以及是否应在本节中添加

新的建议以涵盖这些问题——见下文关于建议 86-88 的注。] 
 

建议 
 
立法条文的目的 
 
[目的条款待草拟] 
 
立法条文的内容 
 
一般抵销权 
 
[(82)[67]   破产法应保护一般法律中规定的启动前抵销权应在清算过程中给予保护
并且一般应是债权人和破产财产都可行使的。 

[(83)   如果根据同一协议产生了相互债权，法律也应允许采用启动后抵销。此外，一
些国家还似宜考虑允许在其他情形下采用启动后抵销，尤其是对从法律所界定的金融

合同衍生而来的相互财务责任。] 
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净额结算和金融合同5 
 
(84)[ (66)  对于金融[合同][主协议]，破产法应规定，净额结算和企业停闭安排应得到
合法保护并且在破产程序中应尽可能地不放松。] 
 
合同自动终止条款不可执行性的例外6 
 
(85)[68]   如果破产法不允许在启动程序后对相互的欠债实行抵销，或在出现下列情
况时使得有权终止某项合同或确定下列情况属于违约事件的任何合同条款对于破产代

表不可执行：(a)申请启动或启动破产程序；(b)指定破产代表；(c)债务人符合破产程序
启动标准；或(d)有迹象表明债务人的财务状况不佳，破产法可能有必要为金融[合同][主
协议]规定例外情况，以便有把握地适用债务人与另一当事人之间的金融[合同][协议]
所载的“企业停闭净额结算”规定。 
 
关于金融合同的可能的新增建议 
 
(86)  [对适用中止的例外：第三章 B.3 节] 

(87)  [对适用撤销规定的例外：第三章 D.6 节] 

(88)  [对继续执行和拒绝执行合同的权力的例外：第三章 E.4 节] 

 

 

 

 

                                                        
5  工作组似宜考虑是否应界定“金融合同”一词，如果是的，则给出适当的定义。《贸易法委员

会国际贸易应收款转让公约》第 5(k)条可作为这方面的一个例子的，其中规定：“金融合同”
是指涉及利息、商品、货币、证券、债券、指数或任何其他金融工具的任何现货、远期期货、

期权、掉期交易，任何回购或证券出借交易，与已进入金融市场的上述任何交易类似的任何其

他交易，以及上述各种交易的任何组合。 
工作组第二十六届会议（2002年 5月）上有与会者认为该定义过宽，应当更加重点突出，仅仅
涵盖构成范围更广的框架合同一部分的那些交易（A/CN.9/511，第 71段）。未就具体措词提出
任何建议。 

6  见第二部分第三章 D节“合同的处理”，建议(53)。 


